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Abstract
The aim of this research is to analyze influence of Return On
Equity (ROE) and Earnings Per Share (EPS) to Stock price, partially and
simultaneously. This research used 30 manufacturing companies that are
listed in BEJ since 2003 until 2005 as samples. The results indicated
that, partially ROE had significant influence to stock price and partially
EPS had significant influence to stock price. Simultaneously, ROE and
EPS also had significant influence to stock price.
Keywords: ROE, EPS, and Stock Price
PENDAHULUAN
Pasar modal adalah salah satu alternatif yang dapat dimanfaatkan
perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dananya. Perkembangan pasar modal
di Indonesia telah mendorong perusahaan-perusahaan untuk menjual sebagian
sahamnya kepada masyarakat. Banyaknya perusahaan yang go public
mendorong para investor berhati-hati sebelum mengambil keputusan investasi
yang ada. Dengan melakukan investasi, investor berharap memperoleh tingkat
pengembalian yang menguntungkan.
Dalam berinvestasi, investor harus memperhatikan unsur yang melekat
di dalamnya yaitu ketidakpastian atau risiko. Semakin besar tingkat keuntungan
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yang diharapkan maka akan semakin besar pula risiko yang harus ditanggung
oleh investor.
Risiko yang dihadapi oleh investor dalam berinvestasi pada saham adalah
fluktuasi harga saham. Fluktuasi harga saham selain disebabkan oleh kinerja
keuangan perusahaan juga bisa disebabkan oleh kondisi politik dan ekonomi
makro, kondisi hukum dan peraturan, lainnya di luar kinerja keuangan perusahaan
misalnya permintaan dan penawaran pasar, tingkat suku bunga dan faktor-
faktor yang berpengaruh lainnya.
Risiko dan tingkat keuntungan yang diharapkan dari suatu saham dapat
dinilai berdasarkan informasi yang relevan, baik yang bersifat kualitatif maupun
kuantitatif. Informasi tersebut harus dapat memberikan gambaran mengenai
kondisi masa lalu, saat ini maupun masa depan suatu perusahaan. Salah satu
informasi yang banyak digunakan investor adalah informasi akuntansi,
terutama yang berasal dari laporan keuangan. Informasi akuntansi dalam
bentuk laporan keuangan banyak memberikan manfaat bagi pengguna apabila
laporan keuangan dianalisis lebih lanjut sebelum dimanfaatkan sebagai alat
bantu dalam pengambilan keputusan.
Laporan keuangan dapat digunakan untuk menilai kinerja
perusahaan. Semakin baik kinerja perusahaan maka semakin tinggi pula
hasil pengembalian yang diharapkan investor yang dapat berupa dividend
atau capital gain. Dividend adalah penghasilan dari bagian laba yang
dibagikan emiten kepada pemegang saham. Sedangkan capital gain adalah
selisih antara harga jual dan harga beli saham di mana investor memperoleh
keuntungan karena harga jual saham lebih besar dari harga beli saham.
Penelitian ini akan dilakukan dengan analisis fundamental yang
berhubungan dengan informasi dari laporan keuangan. Kerangka pemikiran
analisis fundamental memperkirakan nilai faktor-faktor fundamental (rasio
keuangan, penjualan, pertumbuhan, kebijakan dividend, dan lain-lain) yang
mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang, kemudian
menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran
harga saham.
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Analisis rasio yang banyak digunakan dalam pengambilan keputusan
investasi adalah rasio pendapatan bersih terhadap total rata-rata pemegang saham
(Return On Equity). Rasio ini merupakan ukuran kemampuan menghasilkan laba
di masa depan dari suatu perusahaan. Investor dapat menggunakan rasio tersebut
untuk mempertimbangkan saham mana yang akan memberikan keuntungan paling
besar nantinya di masa datang.
Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan di atas, maka
masalahnya dapat dirumuskan sebagai berikut: (1) Apakah Return On Equity
(ROE) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEJ selama periode 2003-2005?; (2) Apakah
Earnings Per Share (EPS) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ selama periode
2003-2005?; (3) Apakah Return On Equity (ROE) dan Earnings Per Share
(EPS) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEJ selama periode 2003-2005?
TINJAUAN PUSTAKA
Analisis Laporan Keuangan
Menurut Sofyan Syafri Harahap (2004:190) dalam bukunya “Analisa
Kritis Atas Laporan Keuangan” mengenai analisis laporan keuangan adalah
sebagai berikut :
“Analisa laporan keuangan adalah menguraikan pos-pos laporan
keuangan menjadi unit informasi yang lebih kecil dan melihat
hubungannya yang bersifat signifikan atau yang mempunyai makna
antara satu dengan yang lain baik antara data kuantitatif maupun
data non kuantitaif dengan tujuan mengetahui kondisi keuangan lebih
dalam yang sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan
yang tepat.”
Pernyataan di atas menunjukkan pentingnya dilakukan analisis atas
laporan keuangan yang tidak hanya berguna bagi pihak ekstern perusahaan,
176 Jurnal  Akuntansi, Volume 7, Nomor 2, Mei 2007 : 173 - 194
namun juga dibutuhkan oleh pihak intern perusahaan dalam mengambil
keputusan ekonomi.
Analisis Rasio
Rasio dapat dihitung berdasarkan laporan keuangan yang tersedia
terdiri dari :   (a) Neraca (Balance Sheet) yang menunjukkan posisi laporan
keuangan   perusahaan pada suatu saat; (b)Laporan laba rugi (Income
Statement) yang merupakan laporan operasional perusahaan selama periode
tertentu.
Analisis rasio seperti halnya alat-alat analisis yang lama adalah
“Future Oriented”. Oleh karena itu penganalisis harus mampu untuk
menyesuaikan faktor-faktor yang ada dimasa yang akan datang yang mungkin
akan mempengaruhi posisi keuangan atau hasil operasi perusahaan yang
bersangkutan. Dengan demikian, kegunaan atau manfaat suatu angka rasio
sepenuhnya tergantung kepada kemampuan atau kecerdasan penganalisa
dalam menginterpretasikan data yang bersangkutan.
Return On Equity
Definisi Return On Equity menurut Gitman (2000:238) adalah  : “Return
on equity measures the return earned on the owners (both preferred and
common stockholders) investment in the firm. Generally, the higher this
return, the better of are the owners.”
Definisi Return On Equity menurut Keown (2002:77) adalah : “ Return
on equity is a ratios that shows if the stockholders receive their required
rate return for their investment.”
Dari pengertian di atas maka dapat disimpulkan bahwa return on equity
adalah rasio yang menunjukkan tingkat keuntungan yang didapat oleh pemegang
saham.
                                         Net Income    
Return On Equity =   --------------------- 
                                    Common Equity 
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Earnings Per Share
Penjelasan mengenai earnings per share menurut White, Sondhi and
Fried (2003:150) adalah:
“Earnings per share is one of the indicators that is used by investor or
potential investor in measuring the profitability of the firm. The objective
of earning per share is to indicate the effectiveness of a firm in using the
resources that is provided by stockholders.”
Dari pengertian di atas disimpulkan bahwa earnings per share adalah
salah satu indikator dalam menilai profitabilitas perusahaan. Tujuannya untuk
mengidentifikasikan keefektifan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang
disediakan oleh pemegang saham.
Penjelasan Ikatan Akuntan Indonesia mengenai earnings per share
atau laba per saham (LPS) dalam kaitannya dengan harga saham adalah :
“Laba per saham (LPS) adalah data yang banyak digunakan sebagai alat analisis
keuangan. LPS yang dikaitkan dengan harga pasar saham (price earnings
ratio) bisa memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan dibanding dengan
uang yang ditanam pemilik perusahaan.”  (IAI, 2004:56.1)
Hal ini sesuai dengan pendapat Skousen, Stice dan Stice (2000:105)
tentang pengaruh earnings per share terhadap harga saham yaitu :  “The
earnings per share figure can significantly influence a firm’s perceived
value on the stock market.”
Saham
Definisi saham menurut Darmadji dan Fakhruddin (2006:6) yaitu :
“Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau pemilikan seseorang
atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas.”
Saham dapat dibedakan antara saham biasa (common stocks) dan
saham preferen (preferred stocks) . Hal ini sesuai dengan pernyataan
 
                                                 Net Income – Dividend for Preferred Stock 
      Earnings Per Share  =    ------------------------------------------------------ 
                                                   Number of Common Stock Outstanding 
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Warren,Reeve dan Fess (2005:487): “When only one class of stock is issued.
It is called common stock. In this case, each share of common stock has
equal rights. To appeal to a broader investment market, a corporation
may issue one or more classes of stock with various preference rights. A
common example of such a rights is the preference to dividends. Such a
stock is generally called a preferred stock.”
Harga Saham
Definisi harga saham menurut Siamat (2004:268) adalah :
“Harga saham merupakan nilai nominal yang terkandung di dalam surat
bukti atau tanda kepemilikan bagian modal bagi suatu perusahaan atau
perseroan terbatas. Harga saham ini penting dalam mengukur kinerja
perusahaan dan sebagai dasar penentuan return dan risk di masa
mendatang.”
Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Menurut Widoatmojo (2000:81) faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham adalah: (1)Adanya persepsi yang berbeda dari masing-masing investor
sesuai dengan informasi yang dimiliki; (2) Premi risiko; (3) Indeks beta. Persepsi
tersebut dicerminkan melalui rate of return (ROR). Apabila sebagian besar
investor suatu saham mempunyai persepsi bahwa ROR saham tersebut tidak
memadai lagi maka mereka akan mengambil keputusan untuk menjualnya. Jika
ini terjadi maka harga sahamnya akan menurun. Premi risiko menunjukkan
seberapa besar kerugian investor apabila investor menanamkan modalnya untuk
pembelian saham biasa. Indeks beta menunjukkan sensitivitas suatu saham
terhadap keseluruhan pergerakan harga saham. Saham yang dipilih adalah saham
dengan indeks beta yang tinggi.
Penelitian yang Relevan
Susilawati (2005) melakukan penelitian mengenai pengaruh rasio
keuangan terhadap harga saham untuk karakteristik perusahaan selama lima
tahun terakhir pada periode 1999/2003. Penelitian tersebut memperoleh hasil
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bahwa seacra pool data dari tahun 1999/2003 menunjukkan rasio keuangan
yang berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen harga saham adalah
ROE dan PBV.  Hasil penelitian ini juga mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Sparta dan Februwaty tentang pengaruh ROE, EPS dan OCF terhadap
harga saham industri manufacturing selama periode 1999/2002. Hasil penelitian
tersebut membuktikan bahwa ROE mempunyai pengaruh positif secara
signifikan terhadap harga saham pada tingkat signifikansi 5 %.
Penelitian Santika dan Nurdin (2003) menunjukkan bahwa variabel
fundamental (equity to net profit, liquidity ratio, debt to equity ratio, equity
to cash flow, price earnings ratio, book market value, earnings per share,
sales price, dan market value equity) beserta tiga variabel yang tidak dapat
dikontrol (fluktuasi nilai tukar, pertumbuhan tingkat bunga, dan pertumbuhan
ekonomi) memberikan pengaruh yang signifikan terhadap harga saham yang
tercermin dalam return saham. Namun, penelitian yang dilakukan oleh Sparta
dan Februwaty (2005) menunjukkan bahwa EPS tidak signifikan dan mempunyai
hubungan negatif terhadap harga saham dengan menggunakan sampel 32
perusahaan pada industri manufaktur yang sahamnya terdaftar di Bursa Efek
Jakarta selama periode 1999/2002.
Hipotesis
H1 : Return on equity mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham    perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.
H2 : Earnings per share mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.
H3 : Secara bersama-sama Return on equity dan Earnings per share
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.
METODOLOGI PENELITIAN
Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang bergerak
dalam bidang industri manufaktur yang sahamnya telah go public dan tercatat
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di Bursa Efek Jakarta. Sampel yang diambil dalam penelitian adalah 100% dari
populasi. Populasi ini sekaligus merupakan sampel penelitian dan berjumlah 30
perusahaan. Periode penelitian meliputi jangka waktu tiga tahun yaitu dari tahun
2003 sampai dengan tahun 2005.
Pengolahan data dilakukan dengan analisis regresi. Model analisis
regresinya (Supranto, 2000:186) :
Y = a + b1X1 + b2X2
Keterangan: Y = harga saham;  a = konstanta; b1,b2  =  koefisien regresi, yaitu
besarnya perubahan nilai Y  bila nilai X berubah sebesar satu satuan; X1 =
Return On Equity; X2 = Earnings Per Share.
Suatu model regresi yang baik dan layak dipakai untuk memprediksi
variabel terikat berdasarkan pada masukan variabel bebas adalah model regresi
yang memenuhi asumsi normalitas, tidak terjadi multikolinearitas, tidak terjadi
autokorelasi, dan tidak terjadi heterokedasitas. Setelah pengujian asumsi dasar
dalam model regresi terpenuhi, baru dilakukan pengujian hipotesis.
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HASIL PENELITIAN TAHUN 2003
Pengujian Asumsi dalam Model Regresi Tahun 2003
a. Normalitas
Gambar 1: Hasil Uji Asumsi Normalitas
Dari gambar di atas, terlihat titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal,
serta penyebarannya mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi
layak dipakai untuk menganalisis pengaruh Return on Equity dan Earnings
per Share terhadap harga saham.
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b. Multikolinearitas
    TABEL 1
Pada tabel 1, terlihat untuk kedua variabel bebas, angka VIF  ada di sekitar
angka 1, yaitu 1,264. Demikian juga angka Tolerance untuk kedua variabel
bebas mendekati 1, yaitu 0,791. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
model regresi tidak mempunyai  masalah multikolinearitas.
c. Autokorelasi
     TABEL 2
Pada tabel 2, terlihat angka D-W sebesar 2,279. Nilai dL sebesar 1,28 dan
dU sebesar 1,57 (dapat dilihat pada tabel statistik D-W), sehingga angka
D-W berada pada daerah dU < D-W < 4-dU yaitu 1,57 < 2,279 < 2,43. Hal
ini berarti pada model regresi tidak terdapat masalah autokorelasi.
 Coefficientsa
942,396 426,806 2,208 ,036
-118,493 45,471 -,244 -2,606 ,015 ,791 1,264
14,181 1,346 ,987 10,535 ,000 ,791 1,264
(Constant)
ROE
EPS
Model
1
B Std. Error
Unstandardized
Coefficients
Beta
Standardized
Coefficients
t Sig. Tolerance VIF
Collinearity Statistics
Dependent Variable: HargaSahama. 
 Model Summaryb
,902a ,813 ,799 1382,62675 2,279
Model
1
R R Square
Adjusted
R Square
Std. Error of
the Estimate
Durbin-
Watson
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
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d. Heterokedasitas
Gambar 2. Hasil Uji Asumsi Heterokedasitas
Dari gambar 2, terlihat titik-titik menyebar secara acak, tidak membentuk
sebuah pola tertentu yang jelas, serta menyebar di atas maupun di bawah
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi heterokedasitas pada
model regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk menganalisis
pengaruh Return on Equity dan Earnings per Share terhadap harga
saham.
Pengujian Hipotesis Tahun 2003
Setelah dilakukan uji asumsi klasik, maka penelitian dilanjutkan dengan
pengujian hipotesis. Dari pengolahan data dengan menggunakan program SPSS
for Windows 12.0. diperoleh hasil uji F sebagai berikut:
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TABEL 3
Untuk menguji keberartian hubungan antar variabel bebas dengan
variabel terikat maka dilakukan uji t dengan melihat nilai t hitung dan t signifikan.
Untuk pengujian hubungan secara keseluruhan atau bersama-sama maka
dilakukan uji F hitung dan F signifikan.
Pada tabel 1, variabel ROE mempunyai angka signifikan 0,015 dan
variabel EPS mempunyai angka signifikan 0,000. Angka ini lebih kecil dari 0,05
sehingga Ho ditolak dan Ha diterima. Ini berarti variabel bebas ROE dan EPS
dapat dipakai sebagai penduga yang berarti (signifikan) pada tingkat keyakinan
95%. Dengan kata lain variabel ROE dan EPS secara parsial  berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham.
Dari uji F pada tabel 3, didapat F hitung sebesar 58,585 dengan tingkat
signifikan 0,000. Angka 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga Ho ditolak dan Ha
diterima. Ini berarti ROE dan EPS secara bersama-sama berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.
Angka R sebesar 0,902 (tabel 2) menunjukkan bahwa korelasi atau
hubungan antara kedua variabel bebas ROE dan EPS dengan variabel terikat
harga saham adalah kuat. Definisi kuat karena angka R di atas 0,5. Sedangkan
angka R Square (R²) sebesar 0,813 berarti 81,3% variabel harga saham dapat
dijelaskan oleh variasi dari kedua variabel bebas ROE dan EPS. Sisanya sebesar
18,7% (100%”81,3%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar model regresi.
 ANOVAb
223988206 2 111994102,8 58,585 ,000a
51614732 27 1911656,740
275602938 29
Regression
Residual
Total
Model
1
Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
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HASIL PENELITIAN TAHUN 2004
Pengujian Asumsi dalam Model Regresi Tahun 2004
a. Normalitas
                            Gambar 3. Hasil uji asumsi normalitas
Dari gambar 3, terlihat titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal, serta
penyebarannya mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi layak
dipakai untuk menganalisis pengaruh Return on Equity dan Earnings per
Share terhadap harga saham.
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 Model Summaryb
,895a ,801 ,787 1973,00570 2,112
Model
1
R R Square
Adjusted
R Square
Std. Error of
the Estimate
Durbin-
Watson
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
 Coefficientsa
1257,822 570,612 2,204 ,036
-179,628 55,918 -,327 -3,212 ,003 ,709 1,411
16,072 1,592 1,028 10,093 ,000 ,709 1,411
(Constant)
ROE
EPS
Model
1
B Std. Error
Unstandardized
Coefficients
Beta
Standardized
Coefficients
t Sig. Tolerance VIF
Collinearity Statistics
Dependent Variable: HargaSahama. 
b. Multikolinearitas
     TABEL 4
Pada tabel 4, terlihat untuk kedua variabel bebas, angka VIF  ada di sekitar
angka 1, yaitu 1,411. Demikian juga angka Tolerance untuk kedua variabel
bebas mendekati 1, yaitu 0,709. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
model regresi tidak mempunyai masalah multikolinearitas.
c. Autokorelasi
    TABEL 5
Pada tabel 5, terlihat angka D-W sebesar 2,112.  Nilai dL sebesar 1,28 dan
dU sebesar 1,57 (dapat dilihat pada tabel statistik D-W), sehingga angka
D-W berada pada daerah dU < D-W < 4-dU yaitu 1,57 < 2,112 < 2,43. Hal
ini berarti pada model regresi tidak terdapat masalah autokorelasi.
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d. Heterokedasitas
Gambar 4. Hasil Uji Asumsi Heterokedasitas
Dari gambar 4, terlihat titik-titik menyebar secara acak, tidak membentuk
sebuah pola tertentu yang jelas, serta menyebar di atas maupun di bawah
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi heterokedasitas pada
model regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk menganalisis
pengaruh Return on Equity dan Earnings per Share terhadap harga saham.
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 ANOVAb
223988206 2 111994102,8 58,585 ,000a
51614732 27 1911656,740
275602938 29
Regression
Residual
Total
Model
1
Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
Pengujian Hipotesis Tahun 2004
TABEL 6
Pada tabel 4, variabel ROE mempunyai angka signifikan 0,003 dan
variabel EPS mempunyai angka signifikan 0,000. Angka ini lebih kecil dari 0,05
sehingga Ho ditolak dan Ha diterima. Ini berarti variabel bebas ROE dan EPS
dapat dipakai sebagai penduga yang berarti (signifikan) pada tingkat keyakinan
95%. Dengan kata lain variabel ROE dan EPS secara parsial  berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham.
Dari uji F pada tabel 6, didapat F hitung sebesar 54,453 dengan tingkat
signifikan 0,000. Angka 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga Ho ditolak dan Ha
diterima. Ini berarti ROE dan EPS secara bersama-sama berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.
Angka R sebesar 0,895 (tabel 5) menunjukkan bahwa korelasi atau
hubungan antara kedua variabel bebas ROE dan EPS dengan variabel terikat
harga saham adalah kuat. Definisi kuat karena angka R di atas 0,5. Sedangkan
angka R Square (R²) sebesar 0,801 berarti 80,1% variabel harga saham dapat
dijelaskan oleh variasi dari kedua variabel bebas ROE dan EPS. Sisanya sebesar
19,9% (100%”80,1%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar model regresi.
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HASIL PENELITIAN TAHUN 2005
Pengujian Asumsi dalam Model Regresi Tahun 2005
a. Normalitas
Gambar 5. Hasil Uji Asumsi Normalitas
Dari gambar 5, terlihat titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal, serta
penyebarannya mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi layak
dipakai untuk menganalisis pengaruh Return on Equity dan Earnings per
Share terhadap harga saham.
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 Model Summaryb
,985a ,969 ,967 722,03625 2,053
Model
1
R R Square
Adjusted
R Square
Std. Error of
the Estimate
Durbin-
Watson
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
 Coefficientsa
516,919 240,309 2,151 ,041
-84,442 26,129 -,139 -3,232 ,003 ,611 1,637
10,840 ,438 1,065 24,770 ,000 ,611 1,637
(Constant)
ROE
EPS
Model
1
B Std. Error
Unstandardized
Coefficients
Beta
Standardized
Coefficients
t Sig. Tolerance VIF
Collinearity Statistics
Dependent Variable: HargaSahama. 
b. Multikolinearitas
  TABEL 7
Pada tabel 7, terlihat untuk kedua variabel bebas, angka VIF  ada di sekitar
angka 1, yaitu 1,637. Demikian juga angka Tolerance untuk kedua variabel
bebas mendekati 1, yaitu 0,611. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
model regresi tidak mempunyai masalah multikolinearitas.
c. Autokorelasi
TABEL 8
Pada tabel 8, terlihat angka D-W sebesar 2,053.  Nilai dL sebesar 1,28 dan
dU sebesar 1,57 (dapat dilihat pada tabel statistik D-W), sehingga angka
D-W berada pada daerah dU < D-W < 4-dU yaitu 1,57 < 2,053 < 2,43. Hal
ini berarti pada model regresi tidak terdapat masalah autokorelasi.
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d. Heterokedasitas
Gambar 6. Hasil Uji Asumsi Normalitas
Dari gambar 6, terlihat titik-titik menyebar secara acak, tidak membentuk
sebuah pola tertentu yang jelas, serta menyebar di atas maupun di bawah
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi heterokedasitas pada
model regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk menganalisis
pengaruh Return on Equity dan Earnings per Share terhadap harga
saham.
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Pengujian Hipotesis Tahun 2005
TABEL 9
Pada tabel 7, variabel ROE mempunyai angka signifikan 0,003 dan
variabel EPS mempunyai angka signifikan 0,000. Angka ini lebih kecil dari 0,05
sehingga Ho ditolak dan Ha diterima. Ini berarti variabel bebas ROE dan EPS
dapat dipakai sebagai penduga yang berarti (signifikan) pada tingkat keyakinan
95%. Dengan kata lain variabel ROE dan EPS secara parsial berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham.
Dari uji F pada tabel 9, didapat F hitung sebesar 429,089 dengan tingkat
signifikan 0,000. Angka 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga Ho ditolak dan Ha
diterima. Ini berarti ROE dan EPS secara bersama-sama berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.
Angka R sebesar 0,985 (tabel 8) menunjukkan bahwa korelasi atau
hubungan antara kedua variabel bebas ROE dan EPS dengan variabel terikat
harga saham adalah kuat. Definisi kuat karena angka R di atas 0,5. Sedangkan
angka R Square (R²) sebesar 0,969 berarti 96,9% variabel harga saham dapat
dijelaskan oleh variasi dari kedua variabel bebas ROE dan EPS. Sisanya sebesar
3,1% (100%”96,9%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar model regresi.
KESIMPULAN DAN IMPLIKASI
Dari hasil keempat pengujian asumsi klasik yang telah dilakukan dari
tahun 2003"2005, dapat disimpulkan bahwa model regresi layak digunakan untuk
menganalisis pengaruh variabel bebas yaitu ROE dan EPS terhadap variabel
 ANOVAb
4,47E+08 2 223699844,2 429,089 ,000a
14076082 27 521336,352
4,61E+08 29
Regression
Residual
Total
Model
1
Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), EPS, ROEa. 
Dependent Variable: HargaSahamb. 
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terikat harga saham karena model regresi telah memenuhi asumsi normalitas,
tidak terjadi multikolinearitas, tidak terjadi autokorelasi, dan tidak terjadi
heterokedasitas.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Variabel ROE secara parsial
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham; (2) Variabel EPS
secara parsial mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham;
(3) Variabel ROE dan EPS secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham.
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